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Etter århundreskiftet har verdensøkonomien vært preget av en særegen form 
for etterspørselsvekst i USA og av den raske kapitalistiske utviklingen i Kina. 
Både USA og Kina har voksende inntektsulikhet, men ellers har de funda-
mentalt forskjellige vekstmodeller. USAs økonomiske vekst er i stor grad 
drevet av forbruk, Kinas av investeringer og eksport. Med stor ulikhet og 
stagnerende lønninger har forbruksveksten i USA vært drevet av gjelds-
finansiering med grunnlag i aktivabobler. I Kina har inntektsulikheten 
forsterket økonomiens avhengighet av investeringer og eksport. Forskjellen 
mellom USA og Kina skaper i en viss forstand et symbiotisk avhengighets -
forhold, et «Kimerika».
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 USAs etterspørselsvekst har skapt markeder for 
Kinas industrivekst. Billig kinesisk import holder inflasjonen nede i USA, og 
Kinas overskuddssparing finansierer statsgjeld og holder nede rentenivået i 
USA.  
 «Kimerika» har oppstått innenfor rammene av et internasjonalt papir-
pengesystem med flytende valutakurser og store kapitalbevegelser. Den 
internasjonale finanskrisa i 1931 dannet opptakten til nesten 40 år med 
valuta- og kapitalkontroll, formalisert gjennom Bretton Woods -avtalen i 
1944. USAs betalingsbalansekriser, framveksten av eurodollar-markedet og 
gull-dollar-systemets sammenbrudd var ensbetydende med denne avtalens 
endelikt i 1973. Valutakursene ble flytende, dvs. markedsbestemte og de 
ledende landene i verdensøkonomien avskaffet kontroll med kapitalbevegel-
ser. Samtidig beholdt den amerikanske dollaren sin rolle som internasjonalt 
betalingsmiddel og reservevaluta. Systemet som ble innført fra 1973 og 
utover, kan kalles en papirdollarstandard med frie kapitalbevegelser. Disse 
endringene åpnet muligheten for på den ene siden USAs vedvarende og store 
handelsunderskudd, og på den andre siden særlig Japans og deretter Kinas 
store handelsoverskudd med USA. I tillegg økte USAs offentlige under-
skudd. En betydelig del av disse offentlige underskuddene ble finansiert av 
utenlandske, særlig østasiatiske, kjøp av amerikanske statsobligasjoner.  
 
USAs trippel underskudd 
Den amerikanske dollarens spesielle rolle i verdensøkonomien har, som 
nevnt, tillatt USA å ha vedvarende store underskudd i utenrikshandelen. På 
handelsbalansen var det underskudd i alle år i perioden 19762009. Det 
samme var tilfelle for driftsbalansen overfor utlandet, unntatt et bitte lite 
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overskudd i 1991. Underskuddet på driftsbalansen nådde en historisk topp på 
788 milliarder dollar, dvs. 6% av BNP, i 2006.
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 Parallelt var det i denne perioden også store underskudd både på det 
føderale og på det totale offentlige budsjettet (inklusive delstatene), unntatt 
årene 19982000 med små overskudd. På denne bakgrunn snakkes det ofte 
om «det doble underskuddet» i amerikansk økonomi. Men egentlig er det et 
«trippel underskudd», nemlig underskuddet i privat sektor, PU (= private 
netto realinvesteringer minus privat sparing), underskuddet i offentlig sektor 
OU (= samlede offentlige utgifter minus samlede offentlige inntekter, i 
hovedsak skatter/avgifter) og handelsunderskuddet HU (= importutgifter 
minus eksportinntekter).
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 For de 25 årene 19822006 var offentlig sektors 
akkumulerte underskudd på 5624 milliarder dollar. Det tilsvarer 43% av 
USAs BNP i 2006. Det akkumulerte føderale underskuddet i den samme 
perioden var på 3900 milliarder dollar, som utgjorde 69,3% av det samlede 
offentlige underskuddet.
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 I 2008 nådde det offentlige underskuddet 840 
milliarder dollar, dvs. 5,9% av BNP. For 2009 er OECDs prognose at det vil 
bli på over 1500 milliarder dollar eller 10,2% av BNP. For 2010 regner USAs 
budsjettkontor med et føderalt underskudd på 1556 milliarder dollar, 
svarende til 10,6% av BNP.
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 Særlig det føderale underskuddet har økt kraftig de siste t i årene, fra 
overskudd i 1998–2001 til et gjennomsnittlig årlig underskudd på 370 
milliarder dollar i 2003–2005. Det gjorde at offentlig sektors underskudd som 
andel av BNP vokste fra nesten null i 2001 til gjennomsnittlig 4,6% i 2003–
2004.
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 De to viktigste grunnene til de voksende underskuddene er Bush-
regjeringens skattereduksjoner, hovedsakelig skattelettelser til de rike, og 
økningen av militærutgiftene i den globale «krigen mot terror». Militær-
utgiftene ble nesten doblet fra 274,8 milliarder dollar (16,1% av samlede 
føderale utgifter) i 1999, til 495,3 milliarder (20,0% av samlede føderale 
utgifter og 1,6 ganger større enn det føderale underskuddet) i 2005. I 2008 
var USAs krigskostnader i Irak og Afghanistan kommet opp i 1600 milliarder 
dollar, eller 20.900 dollar pr. amerikansk hushold.
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 I 2007-08 kom i tillegg 
finanskrisa med store føderale støttetiltak overfor bankene og økning av 
utgiftene over statsbudsjettet som brakte som brakte det føderale under-
skuddet over 10% av BNP.  
 USAs akkumulerte handelsunderskudd (varer og tjenester) i perioden 
19822006 var 5545 milliarder dollar, mens det akkumulerte underskuddet 
på driftsbalansen overfor utlandet var 6168 milliarder dollar i den samme 
perioden. Det tilsvarer 47,2% av BNP i 2006. Tallene viser at 90% av det 
akkumulerte driftsunderskuddet overfor utlandet i perioden 19822006 
skyldtes underskuddet på handelsbalansen.
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 I 2007 tilsvarte 93% av underskuddet på USAs driftsbalanse overfor 
utlandet det samlede overskuddet til fire land, nemlig Kina, Japan, Tyskland 
og Saudi Arabia. De siste årene har Kinas valutareserver økt voldsomt, fra 
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relativt beskjedne 165,6 milliarder dollar i år 2000 til 1411 milliarder dollar i 
august 2007. Da hadde Kina verdens største valutareserver, godt foran Japans 
916 milliarder. Den internasjonale finanskrisa har akselerert denne prosessen. 




 Det akkumulerte underskuddet på driftsbalansen (på 6168 milliarder 
dollar for perioden 19822006 pluss mer fra tidligere år) innebærer at 
utlandet har tilsvarende store netto fordringer på USA. Størstedelen av de 
utenlandske fordringene er i form av obligasjoner utstedt av statlige organer 
(for eksempel det føderale finansdepartementet) eller private amerikanske 
selskaper. Resten er i form av ordinære lån, utenlandsk aksjeeie i 
amerikanske selskaper og netto utenlandske direkte investeringer. 
 
Tabell 1. USAs finansielle balanse overfor resten av verden. Milliarder US -
dollar 





































(3) USAs netto 
utenlandsgjeld 
1202,6 3094,7 3565,2 4933,2 6746,9 6716,7 8205,8 




















17,0 31,1 33,5 41,6 50,4 46,5 57,6 
Tallene for 2009 er foreløpige. 
Datakilder: www.federalreserve.gov/releases/z1/ tabell L.107 (finansielle data); og 
www.gpoaccess.gov/usbudget/ (BNP). 
 
Tabell 1 viser at utenlandske finansielle fordringer på USA ble mer enn 
femdoblet fra 2904,9 milliarder dollar svarende til 41% av BNP i 1994, til 
15.325,9 milliarder svarende til 107,5% av BNP ved utgangen av 2009. I den 
samme perioden økte USAs netto utenlandsgjeld (netto utenlandske 
fordringer) fra 1202,6 milliarder dollar svarende til 17% av BNP, til 8205,8 
milliarder svarende til 57,6% av BNP. USA er det landet som i dag har 
verdens og historiens suverent største netto utenlandsgjeld. I 2006 var den 
mer enn dobbelt så stor som u-landenes samlede utenlandsgjeld på 3242,9 
milliarder dollar.
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 De største fordringshaverne på USA er Kina, Japan og 
oljestatene i Midtøsten. Det er blitt anslått at Saudi-Arabia og de andre 
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oljelandene i Midtøsten i 2007 satt på verdipapirer i dollar for til sammen 
3500 milliarder dollar.
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 Sommeren 2009 hadde Kina amerikanske stats -





Dollarkretsløp og finanskrise 
Dollarens spesielle rolle som verdens dominerende valuta gjør at den 
overveiende delen av USAs import betales med egen valuta. USA er derfor i 
langt mindre grad enn andre land avhengig av å tjene inn utenlandsk valuta 
gjennom eksport, eller å låne utenlandsk valuta, for å finansiere importen. 
Det har gitt frirom til å holde store underskudd på handels - og driftsbalansen 
med utlandet og sikre billig finansiering av størstedelen av USAs statsgjeld 
med utstedelse av statsobligasjoner. Utenlandske sentralbanker har bygget 
opp store valutareserver i dollar, som de normalt investerer i langsiktige 
amerikanske statsobligasjoner. Den store utenlandske etterspørselen presser 
ned den effektive renta på disse verdipapirene. Lave renter på langsiktige 
statsobligasjoner holder nede det langsiktige rentenivået i USA. USAs store 
underskudd på handels- og driftsbalansen er dermed blitt resirkulert på et vis 
som holder den amerikanske økonomien i gang med billig, gjeldsfinansiert 
investering og forbruk og skaper høy likviditet i det amerikanske finans -
systemet. Men dette systemet har også gjort USA sårbar overfor finanskriser.  
 Den amerikanske finanskrisa ble utløst av prisfallet i boligmarkedet etter 
en kraftig oppgang i perioden 2001–2006 der amerikanske boligpriser var 
blitt fordoblet. Store utenlandske oppkjøp av amerikanske verdipapirer bidro 
til å blåse opp bobla. Utenlandske oppkjøp av statsobligasjoner og statlig 
garanterte obligasjoner i USA økte fra 150,6 milliarder dollar i år 2000 til 
748,7 milliarder i 2006, og en historisk topp på 963 milliarder i 2008.
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 Sentralbankene i Japan og Kina sto for en stor del av disse obligasjons -
kjøpene. Mens sentralbanken i Japan kjøpte store mengder dollar med yen for 
å holde kursen på yen nede tjente den kinesiske sentralbankens store 
dollarkjøp til å opprettholde en fastkurs i forhold til dollaren.
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 I tillegg bidro 
Kinas vekst og økte etterspørsel etter olje til å drive opp internasjonale 
oljepriser. Dermed økte eksportinntekter, eksportoverskudd og valutareserver 
til en rekke oljeeksportører i Midtøsten, mens store deler av Øst-Asia bygde 
opp handelsoverskudd ved å eksportere maskiner og komponenter til Kina.
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USAs voksende underskudd på handels - og driftsbalanse og de østasiatiske 
sentralbankenes store kjøp av dollar fremmet en kraftig økning i inter-
nasjonale dollarreserver som i stor grad ble investert i amerikanske 
statsobligasjoner. Rentenivået på statsobligasjoner har stor innvirkning på 
USAs langtidsrente, inklusive boligrenta. USAs styringsrente ble hevet fra 
1,0% høsten 2004 til 5,35% høsten 2006 for å «kjøle ned» økonomien. Dette 
ville normalt ha presset opp renta på statsobligasjoner og langtidsrenta. Men 
 5 
renta på statsobligasjoner ble holdt nede av store utenlandske oppkjøp og 
langtidsrenta steg bare fra omlag fire prosent i perioden 2002–2004 til om lag 
fem prosent i perioden 2004–2006.16  
 I tillegg strømmet det inn store mengder kortsiktig kapital som fremmet 
finansspekulasjonen i tilknytning til det amerikanske boligmarkedet.
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 Netto 
utenlandske finansinvesteringer steg fra 530 milliarder dollar i 2004 til 835 
milliarder i 2006.
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 Mye av denne kapitalen stammet fra Japan, men ble 
håndtert av amerikanske hedgefond og andre spekulanter gjennom såkalt 
«yen carry trade»: Investorene tok opp lån i yen til en lav rente, vekslet dem 
til dollar og investerte dem i USA hvor rentenivået nå var blitt høyere med 
diskontohevingen. 
 USAs økonomiske makt har som grunnlag at dollaren er den viktigste 
internasjonale valutaen. Sentralbankene i de store overskuddslandene spiller 
en viktig rolle ved å holde store mengder reserver i form av dollar som 
investeres i USAs statsgjeld. Dette skyldes i stor grad at de mangler 
alternative investeringsmarkeder med tilsvarende omfang og sikkerhet som 
det amerikanske markedet i statsobligasjoner. Innenfor disse rammene 
forsøker de likevel å redusere sin avhengighet av dollaren. Dollaren ble 
betydelig depresiert i perioden 2002 til 2007. Det innebar store tap for 
fordringshaverne. De begynte derfor, riktignok svært forsiktig, å omplassere 
deler av valutareservene sine i verdipapirer i andre valutaer, særlig euro. 
Euroens andel av verdens samlede valutareserver økte fra under 20% i 1999 
til 25,6% i juni 2007, men da ble 64,8% fortsatt holdt i dollar.
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 Særlig de oljeeksporterende statene i Midtøsten og andre stater som har 
koblet («pegged») valutaene sine til dollaren, trues av «importert» inflasjon 
hvis dollaren skulle bli sterkt depresiert, siden import i annen valuta enn 
dollar da vil bli dyrere. Kina, Russland, Malaysia og Kuwait har delvis 
frikoblet sine valutaer fra dollaren. Men det er lite trolig at Kina vil selge seg 
ut av dollar i stort omfang. For hvis dollaren stuper, vil Kina miste sitt 
suverent viktigste eksportmarked. Slik sett har Kina og USA havnet i et 
skjebnefellesskap.
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 I september 2007 spekulerte imidlertid internasjonal 
presse på om «flukten fra amerikanske obligasjoner», særlig fra statsobliga-
sjoner, kunne tvinge den amerikanske sentralbanken til å sette opp rentene 
igjen, og dermed forverre bolig- og finanskrisa i USA. 
 Dette tyder på at USAs rentepolitikk er klemt mellom barken og veden. 
En lav rente med sikte på å motvirke den økonomiske krisa vil sannsynligvis 
på litt sikt føre til nedgang i utlandets etterspørsel etter dollar og verdipapirer 
i dollar generelt. I sin tur fører denne nedgangen til at USA ikke kan 
finansiere sitt underskudd på driftsbalansen overfor utlandet. Det resulterer i 
ytterligere svekking av dollaren og videre fall i etterspørselen etter 
amerikanske verdipapirer. Dessuten skaper den svekkede dollaren fare for 
inflasjon på grunn av høyere importpris er. Samtidig fører dollarens fall til 
nedgang i eurolandenes og Kinas eksport. Slik sett kan USAs forsøk på å 
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dempe krisa hjemme føre til sterkere spredning av den internasjonalt. På den 
andre siden: En økning av renten for å styrke dollaren, vil stimulere utlandets 
etterspørsel etter amerikanske verdipapirer, men også svekke USAs kon-
kurranseevne. På lengre sikt vil det dempe veksten i økonomien, med andre 
ord forverre den økonomiske krisa i USA. Resultatet kan bli en dramatisk 
nedgang i det private forbruket som har drevet den siste høykonjunkturen. 
Under det liberaliserte handelsregimet vil dessuten en renteøkning, via 
styrking av dollaren, sannsynligvis føre til ytterligere vekst i underskuddet på 
driftsbalansen overfor utlandet, samtidig som innenlands k produksjon 
stagnerer. Uansett hvilken rentepolitikk Federal Reserve velger, er den et 
tveegget sverd. 
 
Etterspørselsvekst gjennom aktivaboom og stagnerende lønninger 
Den siste høykonjunkturen i USA ble drevet av et sterkt voksende privat 
forbruk. I perioden 2001−2007 sto husholdenes konsumvekst for 2/3 av den 
samlede veksten i BNP.
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 Fra 2000 til 2006 økte det private konsumet med 
20,1%, mens BNP vokste med 16,3% og de private investeringene eksklusive 
boliger økte med bare 6,5%. I den samme perioden var husholdenes 
gjennomsnittlige sparing bare 1,1% av disponibel inntekt, og i 20052006 
var den negativ.
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 I perioden 20002005 utgjorde samlet bruttoreal-
investering inklusive boligbygging gjennomsnittlig 16,3% av BNP. Det var 
en av de laveste investeringsratene blant OECD-landene, og mildt sagt en del 
lavere enn Kinas som lå mellom 40 og 45%.
23
    
 Det er ikke selve konsumveksten, men måten den har vært finansiert på 
som skaper problemer. Amerikanske hushold har i stor grad tatt opp lån for 
fullfinansiering av boliger med pant i boligen. Lokket av den relativt lave 
renten har husholdene dessuten finansiert en betydelig del av sitt voksende 
konsum ved å ta opp stadig større lån med pant i boliger som steg jevnt i pris. 
Slike transaksjoner basert på stigende aktivapriser er en viktig grunn til at 
husholdenes samlede gjeld økte fra 7600 milliarder dollar (svarende til 75,5% 
av BNP) ved utgangen av 2001 til 13.300 milliarder (svarende til 100% av 
BNP) i juni 2007. De «frie kontantene» fra denne forgjeldingsprosessen steg 
fra et gjennomsnitt på knappe 5,2% av husholdenes disponible inntekt i 
perioden 1991–2000, til 11,9% i perioden 2001–2005.24 Økningen i det 
private konsumet, i stor grad finansiert med «frie kontanter», har på sin side 
stimulert importen og bidradd til USAs voksende underskudd i 
utenrikshandelen og på driftsbalansen overfor utlandet. 
 Veksten i effektiv etterspørsel i USA de siste 30 årene skriver seg i 
hovedsak fra generelt stigende aktivapriser, inklusive boligpriser, og en 
voldsom ekspansjon av finanssektoren kombinert med eskalerende leder-
lønninger og tilsvarende økte inntektsforskjeller. Finanssektorens andel av 
total profitt i selskapssektoren ble nesten doblet fra et gjennomsnitt på 18,3% 
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i 1980−1990 til 36, 2% i 2002−06. I det samme tidsrommet økte finans-
sektorens andel av BNP fra 9,3 til 13,7%, mens industriens andel sank fra 
17,7 til 12,3%.
25 Store deler av profittene og lederlønningene i finanssktoren 
har utvilsomt gått til privat konsum. 
 Derimot har arbeiderlønningene bidradd stadig mindre til effektiv etter-
spørsel. Fra 1964 til slutten av 1970-årene økte reallønningene i USA omtrent 
i takt med veksten i arbeidsproduktiviteten. Men siden 1980 har det vært et 
jevnt økende gap mellom arbeidsproduktivitet og gjennomsnittlig reallønn. 
Mellom 2001 og 2006 økte gjennomsnittlig reallønn i USA mindre enn 
halvparten av produktivitetsveksten.
26
 I 2006 var reallønnen i amerikansk 
næringsliv utenom jordbruket bare 0,6% høyere enn i 1973, mens arbeids-
produktiviteten derimot var 81,4% høyere enn i 1973.
27
  
 Samtidig har lønnsforskjellene i USA økt betydelig. Mens reallønnen til 
de fattigste arbeiderne faktisk har sunket, har lederlønningene vokst kraftig. 
Fra midten av 1960-årene fram til 1986 var gjennomsnittlig lederlønn (ledere 
på alle nivå) i USA ca. 40 ganger gjennomsnittslønnen til vanlige arbeidere. I 
2006 var derimot lederlønningene 110 ganger gjennomsnittlig arbeiderlønn.
28
 
Denne trenden ble forsterket av en kraftig vekst i inntektene til meklere og 
andre aktører i finanssektoren. I 2004 tjente for eksempel forvalterne i de 25 
mest lukrative hedgefondene i USA mer enn noen toppleder i de 500 
selskapene som danner grunnlaget for Standard & Poor’s aksjeindeks.29 Og i 
2005 hadde de 25 mesttjenende hedgefondforvalterne i USA en gjennom-
snittinntekt på over 250 millioner dollar.
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 Denne utviklingen blir reflektert i 
Gini-indeksen for pengeinntekter som steg fra 0,39 i 1970 til 0,41 i 1982 og 
0,47 i 2005.
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 Ikke noen annen «utviklet» vestlig økonomi har en så høy 
Gini-indeks for inntektsfordelingen som USA.
32
 
 Tabell 2 viser at 45% av inntektsøkningen i 1993–2000 gikk til den 
øverste prosenten av befolkningen på inntektsfordelingsskalaen. I 2002–2006 
ble veksten fordelt enda skjevere. Da stakk høyinntektsgruppen av med hele 
73% av samlet inntektsvekst.  
 
Tabell 2. Ulike inntektsgruppers årlige realinntektsvekst i USA 
 Gjennomsnittlig økning Andel av samlet 
inntekstvekst til 












1993–2000 4.0% 10.3% 2.7% 45% 
Bush-ekspansjon 
2002–2006 2.9% 10.9% 1.0% 73% 
Kilde: Trevor Evans, «Krisens røtter», i Kristen Nordhaug og Helene Bank, (red.), 
Fritt fall – Finanskrisen og utveier, Res Publica, Oslo, 2009, s. 20. 
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Siden begynnelsen av 1990-årene er altså etterspørselsveksten i USA blitt 
skapt av en finansboble basert på raskt stigende aktivapriser, mens real-
lønningene stagnerte. Samtidig fungerte den amerikanske økonomien som 
lokomotiv for økonomiene med store handelsoverskudd overfor USA. De ble 
så å si dradd fram av den boblebetingede etterspørselsveksten i USA.  
 I 2007-08 sprakk denne bobla. For å redde finanssystemet har sentral-
bankene i alle vestlige stater pumpet store pengemengder inn i banksystemet, 
og regjeringene har satt i gang en svært ekspansiv finanspolitikk.
33
 Rikelig 
likviditet i deler av banksystemet, lav rente og synkende dollarkurs har ført til 
at spekulantene igjen er i full aktivitet. For i hovedsak lånte dollars 
(«shortede dollars») kjøper aktørene en rekke aktiva med stigende pris: 
aksjer, sukker, olje, kobber, gull, osv.
34
 Nouriel Roubini, en av de ytterst få 
amerikanske økonomene som forutså finanskrisa i 2008, kommenterer: «… 
den amerikanske dollarens fall fører til massive kapitalgevinster på short 
dollar posisjoner. La oss oppsummere: Markedsaktørene låner ved 20% 
negative rentesatser for på en sterkt lånefinansiert basis å investere i risikable 
globale aktiva som stiger i pris på grunn av overlikviditet og en massiv carry 
trade.»
35
 Er den neste boblesprekken like om hjørnet? Vil en ny og enda 
verre økonomisk krise så å si legge seg opp på den nåværende krisa? 
 
Endret handelsmønster 
Som sagt er det underskuddene på driftsbalansen overfor utlandet som fører 
til den voksende netto utenlandsgjelden. Og som vi har sett, er 90% av under-
skuddene på driftsbalansen skapt av underskudd på handelsbalansen. De fem 
landene/regionene i tabell 3 representerte i perioden 1985–2006 mellom 68% 
og 72% av USAs underskudd i varehandelen. Av tabellen framgår det at 
Canada/Mexicos og EUs andeler av underskuddet har vært temmelig stabile. 
De store endringene gjelder Japan og Kina. I 1989–1992 representerte Japan 
hele 45,5% av USAs varehandelsunderskudd, mens Kina sto for bare 11,8%. 
I 2006 var dette bildet totalt snudd. Japans andel hadde sunket  til 10,6%, 
mens Kinas andel hadde økt til 27,8%. Det året var USAs handelsunderskudd 
med Kina på 232,6 milliarder dollar, som økte ytterligere til 268 milliarder 
dollar tilsvarende 40% av USAs totale handelsunderskudd i 2008.
36
  
 I løpet av 15 år er Kina blitt USAs viktigste handelspartner, men også 
handelsrival. Rivaliseringen kommer ikke bare av at kinesiske produkter ut -
konkurrerer amerikanske på USAs innenlandsmarked og genererer voksende 
handelsunderskudd, men også fordi kinesiske produkter i stor grad  utkon-
kurrerer de amerikanske på USAs eksportmarkeder.
37
 
 I 2006 kom 15,4% av USAs samlede vareimport fra Kina. Bare Canada 
hadde en større andel av USAs import med 16,2%.
38
 Kina sto imidlertid for 
hele 27,8% av USAs samlede handelsunderskudd. Det er ingen tvil om at 
særlig Kongressen i USA nå betrakter Kina som den store rivalen både på 
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hjemmemarkedet og på markeder utenlands. Stephen Roach, sjefsøkonom i 
Morgan Stanley, har påpekt at bare i 2005 og 2006 ble det i Kongressen 























































125,1 (13,3) 138,4 21,2 15,3 17,8 12,9 52,3 37,8 3,6 2,6 
1989–
1992 
56,8 (43,9) 100,7 3,3 3,3 (8,3) (…) 45,8 45,5 11,9 11,8 
1993–
1996 
86,6 (79,3) 165,9 23,5 14,2 8,1 4,9 57,9 34,9 31,4 18,9 
1997–
2000 
225,4 (86,9) 312,3 48,5 15,5 35,6 11,4 68,8 22,0 64,8 20,8 
2001 367,0 (62,5) 429,5 82,8 19,3 61,3 14,3 69,0 16,1 83.1 19,4 
2002 424,4 (60,6) 485,0 85,3 17,6 82,1 16,9 70,0 14,4 103,1 21,3 
2003 499,4 (51,5) 550,9 92,3 16,8 93,1 16,9 66,0 12,0 124,1 22,5 
2004 613,2 (56,4) 669,6 111,6 16,7 103,9 15,5 75,6 11,3 161,9 24,2 
2005 716,7 (70,4) 787,1 128,2 16,3 117,2 14,9 82,5 10,5 201,5 25,6 
2006 762,5 (75,8) 838,3 136,1 16,2 116,5 13,9 88,6 10,6 232,6 27,8 
* Årsgjennomsnitt for de fire periodene i tidsrommet 1985–2000.  
+ Tallene for 2006 er for samtlige 27 medlemsland.  
(…) betyr overskudd. 
Datakilder: U.S. Census Bureau, Foreign Trade Statistics: www.census.gov/foreign-
trade/; OECD, National Accounts – Main Aggregates,Volume 1, OECD, Paris, 1990, 
s. 32–33; og OECD, Economic Outlook, nr. 81, Paris, juni 2007, s. 285.  
 
Et av USAs hovedankemål er at den kinesiske yuan (også kalt renminbi, 
RMB) er undervurdert. Men kinesiske myndigheter kan med god grunn svare 
at det er dollaren som er overvurdert i forhold til alle andre betydelige 
valutaer, i og med at USA har store handelsunderskudd ikke bare med Kina, 
men med alle sine viktige handelspartnere (tabell 3). I juli 2005 opphevet den 
kinesiske sentralbanken bindingen av yuan til dollaren og gikk over til en 
«administrert fleksibilitet» basert på en kurv av valutaer som inkluderer blant 
andre euro og japanske yen. I de neste 3 årene ble yuan revaluert med 21% i 
forhold til dollar. Men siden juli 2008 har de igjen holdt en fast kurs på 6,83 
yuan pr. dollar. Den 21. juni 2009, rett før G-20 møtet, erklærte imidlertid 
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 Men det er uansett grunn til å spørre om en revaluering av yuan kan 
«bremse» Kina i nevneverdig grad. Er det dessuten slik at den kinesiske 
kapitalismen utelukkende er en rival til den amerikanske, eller har verdens to 
økonomiske stormakter viklet seg inn i et gjensidig avhengighetsforhold? For 
å kunne antyde svar på disse spørsmålene må vi se litt på Kinas økonomiske 
utvikling de siste 25 årene. 
 
Den kinesiske kapitalismens frammarsj 
I perioden 1990–2006 vokste Kinas BNP pr. capita med gjennomsnittlig 
9,2% pr. år. Det tilsvarer vel en firedobling, og ikke noe annet land har noen 
gang i historien hatt en tilnærmelsesvis så høy vekstrate over et så langt 
tidsrom.
41
 Hvis trendene fra 2000 til 2006 varer ved, vil Kinas BNP pr. capita 
målt i kjøpekraftsjusterte dollar nå nivået til USA og Norge rundt år 2030. 
Grunnlaget for denne voldsomme veksten var og er en rask industrialisering. 
I perioden 1990–2006 vokste industriproduksjonen med gjennomsnittlig 
12,4% pr. år, som betyr at den økte med en faktor på 6,5.  
 Den forserte industrialiseringen startet rundt 1980, da myndighetene 
satset systematisk på industrialisering gjennom importsubstitusjon (ISI). 
Kinas ISI var basert på et todelt system: På den ene siden statseide foretak 
som i hovedsak produserte konsum- og investeringsvarer; på den andre siden 
«småbybedrifter» (TVEs) som iallfall i navnet var eid av kommunene og for 
det meste produserte mellomprodukter og innsatsvarer til statsforetakene. I 
midten av 1980-årene sysselsatte statsforetakene ca. 70 millioner arbeidere, 
og rundt 1990 fantes det 25 millioner TVEs med totalt over 100 millioner 




 En avgjørende forutsetning for at ISI lyktes var den raske økningen av 
jordbruksoverskuddet som gjorde det mulig å fø en voksende befolkning 
utenfor jordbrukssektoren uten en belastende stor import av matvarer. Deng 
Xiaopings økonomiske reform satte «jordbruket først». I 1978–1983 ble jord-
brukskommunene i realiteten avviklet og disponeringen av brukene og 
produksjonsbeslutningene overlatt til de enkelte bondehusholdene. Samtidig 
ble produsentprisene for jordbruksprodukter kraftig økt i 1979 og igjen i 
1983. Da fikk bøndene dessuten tillatelse til selv å organisere transport og 
markedsføring av produktene sine. I 1984 fikk bønder også tillatelse til å ta 
arbeid i TVEs i nærliggende byer.
43
. Disse reformene bidro utvilsomt til det 
som kan kalles Kinas «jordbruksrevolusjon»: en økning av produksjonen på 
80% (5,5% pr. år) fra 1979 til 1990. Produksjonsveksten kom i hovedsak fra 
bedre dyrkingsmetoder som gjorde at landproduktiviteten økte med 44% 
(3,4% pr. år) fra 1979 til 1990. 
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Parallelt med ISI begynte myndighetene å gjøre forsøk med industri-
produksjon for eksport i såkalte «soner for eksportproduksjon». De første av 
disse sonene var plassert i Guandong (de trakk til seg store investeringer fra 
kapitalister i Hongkong) og Fujian (som ligger rett innenfor Taiwan). Plasser-
ingen var orientert ut fra en strategi om å satse på oversjøisk kinesisk kapital, 
kombinert med gjenforeningspolitikk overfor Hongkong og Taiwan. Men 
produksjonen i eksportsonene var ikke stor nok til å bidra til den samlede 
industriproduksjonen i særlig grad. Det var takket være ISI at industri-
produksjonen vokste med gjennomsnittlig 9,5% pr. år fra 1980 til 1990. 
 I 1987 aksepterte kommunistpartiet at industrialiseringen skulle bli 
eksportorientert, og i 1992–1994 satte regjeringen alle krefter inn for en 
eksportorientert industrialisering med åpning for utenrikshandel og uten -
landske direkte investeringer (FDI).
44
 I løpet av få år ble Kina den største 
mottakeren blant u-landene av FDI.
45
 De økte fra 3,5 milliarder dollar i 1990 
til 44,2 milliarder i 1997 og 79,1 milliarder i 2005. Rundt år 2000 foregikk 




 FDI har utvilsomt vært viktig for Kinas anskaffelse og etterligning av 
moderne industriteknologi, men disse investeringene var og er små sammen-
lignet med de totale investeringene i økonomien. Som andel av Kinas 
samlede bruttorealinvesteringer nådde FDI en topp på 12,2% i 1997 og sank 
deretter til 8,1% i 2005. 
 Den hardere konkurransen som følge av åpningen av økonomien i 1990-
årene førte til at en stor del av de statseide industriforetakene gikk konkurs, 
ble privatisert eller nedlagt. Disse foretakenes andel av samlet industri-
sysselsetting sank fra 40% i 1990 til 14% i 2002.
47
 Offentlig sektors andel av 
samlet urban sysselsetting sank fra 82% i 1991 til 27% i 2005. Mange TVEs 
som i stor grad hadde spesialisert seg på underleveranser til statsforetakene, 
led dermed samme skjebne. Gjennom denne prosessen mistet mer enn 50 
millioner mennesker jobbene sine.
48
 I løpet av 1990-årene forsvant det netto 
ca. 15 millioner industriarbeidsplasser i Kina.
49
 Så å si på ruinene av TVEs 
vokste det fram en skog av nesten utelukkende privateide småbedrifter som 
kompenserte en stor del av sysselsettingstapet, særlig i TVEs. Det er blitt 
anslått at tallet på småbedrifter økte fra ca. 8 millioner i 2001 til rundt 60 
millioner i 2009, og at over 95% av dem er privateide.
50
  
 Særlig de statseide foretakene, og i mindre grad også småbybedriftene 
hadde måttet yte en rekke sosiale tjenester til arbeiderne, som boliger, 
pensjoner, helsetjenester og skoler. Med nedleggelsen av de importsubstituer-
ende industriene forsvant slike rettigheter, og særlig i landsbyene og på 
landsbygda ble det mer fattigdom og arbeidsløshet, noe som førte til at over 
hundre millioner mennesker migrerte til byene, midlertidig eller for godt. I 
litteraturen er denne veldige folkeforflyttingen blitt kalt «den største masse-
migrasjon verden noen gang har sett».
51
 Slik dannet det seg en veldig 
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reservearmé av arbeidskraft som ILO rundt år 2000 anslo til over 20% av den 
urbane arbeidsstyrken, eller over 50 millioner mennesker.
52 
Av den totale 
arbeiderklassen i byene på ca. 350 millioner i år 2000 er det blitt anslått at ca. 




 Denne industrielle reservearmeen har sitt grunnlag i store inntekts -
forskjeller mellom by og land med røtter tilbake til Mao-perioden. Mens 
landbruket da var tvunget til å selge matvarer til staten til administrativt 
fastsatte lave priser, mottok bybefolkningen subsidierte matvarer, husvære og 
velferdsgoder fra staten. Inntektsulikhetene mellom by og land og mellom 
regioner ble opprettholdt gjennom strenge begrensninger på retten til å 
flytte.
54
 Det statlige husholdsregisteret kalt hukou, ble etablert under Mao. 
Det bidrar til å opprettholde den urbane reservearmeen av billig arbeidskraft, 
trass i at den opprinnelige hensikten var å begrense migrasjonen fra 
landsbygda til byene.
55
 Under hukou har arbeidere som migrerer til byene, 
fortsatt sin hjemstavn på landsbygda. De må betale en avgift for retten til å 
migrere, og de får ikke fulle rettigheter som medlemmer av bysamfunnet. De 
har dårlige bosteder og er utelukket fra en rekke sosiale tjenes ter. Walker og 
Buck skriver: «Hukou er en brutal metode som diskriminerer mellom klasser 
av mennesker og holder den omstreifende befolkningen marginalisert. Det 
tjener til å opprettholde en lavtlønnet arbeidsstyrke, å redusere etterspørselen 
etter urban infrastruktur, for eksempel skoler, og å legge til rette for rask 
kapitalakkumulasjon.»
 56 
 Kombinert med hukou bidrar inntektsgapet mellom by og land til å 
opprettholde den veldige reservearmeen. I de siste 20 årene har gjennom-
snittlig inntekt pr. capita på landsbygda aldri vært over 40% av inntektsnivået 
i byene, siden 2002 har den ligget under en tredjedel av byene.
57
 Kinesiske 
myndigheter anslår tallet på migrasjonsarbeidere i byene til ca. 120 millioner 
i 2008.
58
 På grunnlag av offisiell statistikk, blant annet statistikk over urban 




 Men for det første refererer den offisielle statistikken til lønningene til 
statlig ansatte som, i motsetning til de fleste u-land, er mye høyere og stiger 
raskere enn arbeidslønningene i privat sektor.
60
 For det andre lever fortsatt 
59% av Kinas vel 1,3 milliarder mennesker på landsbygda. I 2006 arbeidet 
ca. 55% av den totale arbeidsstyrken, dvs. ca. 430 millioner mennesker i jord-
bruket, mens jordbrukets bidrag til totalt BNP var på bare 12%. Dette er et 
tegn på stor skjult arbeidsløshet og indikerer at mange titalls millioner 
mennesker fortsatt kommer til å migrere fra jordbruket. Sammen med den 




 Etter 25 år med rask økonomisk vekst var reallønnsnivået i Kinas industri 
i 2004 fortsatt bare ca. 3% av nivået i USA og vel 8% av nivået i de nye 
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industrilandene i Asia (tabell 4).
62
 Reallønningene i Japan og Sør-Korea var 
omtrent 10 ganger høyere enn i Kina etter like lange perioder med rask 
økonomisk vekst. Det synes altså rimelig å anta at det veldige lønnsgapet 
mellom USA og Kina ikke vil minke nevneverdig i overskuelig framtid.
63
 En 
grunn til det er den sterke produktivitetsveksten og den tilsvarende svake 
veksten i sysselsettingen i kinesisk industri. 
 
Tabell 4: Gjennomsnittlige lønnskostnader pr. arbeidstime i industrien i 2004  
 Kina USA Brasil Mexico Japan Asiatiske 
NIC* 
US dollar 0,67 22,87 2,88 2,35 21,44 8,00 
Kina som%-andel av: 100,0% 3,0% 23,3% 28,5% 3,1% 8,4% 
Totale lønnskostnader inklusive arbeidsgivernes sosialkostnader (arbeidsgiveravgift 
etc.) beregnet ved løpende valutakurser. 
* Asiatiske NIC omfatter Hong Kong, Sør-Korea, Singapore og Taiwan. 
Kilde: Erin Lett og Judith Banister, «Labor costs of manufacturing employees in 
China: an update to 2003-04», Monthly Labor Review, november 2006.  
 
Gjennom en lang periode har arbeidsproduktiviteten i industrien økt med 
mellom 10 og 20% pr. år. I 2006 var produktivitetsveksten på 20%, som 
innebar en kraftig reduksjon av kostnad pr. produsert enhet.
64
 Veksten i 
sysselsettingen i industrien har derimot vært svært beskjeden. Industriens 
andel av samlet sysselsetting, estimert til litt over 20%, var ikke høyere i 
2006 enn i 1990. Det samme bildet gjelder økonomien som helhet. Siden 
1992 har veksten i sysselsettingen vært svak, mens arbeidsproduktiviteten har 
økt voldsomt. I 2006 bidro veksten i arbeidsproduktiviteten 7,3 ganger mer 
enn sysselsettingsveksten til veksten i BNP.
65
     
 Den svake veksten i sysselsettingen har bidradd til å dempe reallønns -
veksten og presse ned lønningenes andel av BNP. Under ISI-fasen i 1980-
årene var lønnsandelen mellom 50 og 55% av BNP. Siden slutten av 1990-
årene er andelen blitt sterkt redusert, samtidig som det har skjedd en sterk 
omfordeling mellom arbeid og kapital. Selskapenes profitt som andel av BNP 
økte fra 23% i 1995 til 31% i 2005, mens lønningenes andel av BNP falt fra 
51% til 40% i det samme tidsrommet.
66
 
 Samtidig har det vært en sterk økning i lønnsspredningen langs to 
dimensjoner. For det første vokste forskjellen i realinntekt mellom by og land 
med ca. 50% mellom 1990 og 2005.
67
 Ifølge noen estimater er inntekts -
forskjellen mellom by og land nå større i Kina enn i noe annet land.
68
 For det 
andre har det vært en voldsom økning i lønnsspredningen i byene der ledere i 
topp- og mellomsjiktet, særlig i industri- og finanssektoren, har skaffet seg 
lønninger nesten på vestlig nivå. Som resultat av denne utviklingen ble Gini-
indeksen for inntektsfordelingen i Kina mer enn doblet, fra 0,22 i 1978 til 
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0,403 i 1998 og 0,496 i 2006. I 2007 ble det registrert 106 dollarmilliardærer 
i Kina. Det var et høyere tall enn i noe annet land unntatt USA.
69
 
 Kinas veldig raske kapitalakkumulasjon er uttrykt ved en høy invester-
ingsrate. Tabell 5 viser at bruttorealinvesteringenes andel av BNP allerede i 
1995 lå på nærmere 42%. Reformene i offentlige selskaper førte til et fall 
fram til århundreskiftet, men så steg investeringsraten igjen til over 48,4% i 
2009 og 2010.
70
 Spareraten er enda høyere. Den steg fra 38% av BNP i 2000 
til hele 53% i 2008. Differensen mellom Kinas spare- og investeringsrater, 
som reflekterer overskuddet på handelsbalansen, innebærer at Kina er en 
betydelig nettoeksportør av kapital. 
 
Tabell 5: Privat konsum, realinvesteringer og sparing i Kina som prosent -
andeler av BNP 
 1995 2000 2005 2008 2009 2010 
Privat konsum 46,7 46,2 39,3 35,2 35,6  33,5 
Samlede realinvesteringer 41,9 35,1 42,1 44,0 48,3 48,2 
Total sparing 39,6 38,0 46,4 51,5 51,0 53,0 
Kilde: Asian Development Bank, Key Indicators for Asia and the Pacific 2011, s. 167, 
169, 172. 
 
Motsatsen til høy realinvestering og sparing er lavt konsum. Det private 
konsumet som andel av BNP har falt fra 46,7% i 1995 til 33,5% i 2010. Det 
er sannsynligvis et av de laveste nivåene i verden. (Til sammenligning var det 




 Den lave lønnsandelen og det lave private konsumet har resultert i relativ 
stagnasjon i hjemmemarkedet for forbruksvarer, som er blitt erstattet av en 
sterk eksportvekst. Den ble kraftig stimulert av at Hongkong ble overført til 
Kina i 1997 og at Kina ble medlem av WTO i 2001. Fra 2002 til 2005 økte 
eksportvolumet med gjennomsnittlig 27% pr. år. Eksportens andel av BNP 
steg fra et gjennomsnitt på 15% i 19851990 til 23% i 2001 og 37% i 
20052006. Det er helt eksepsjonelt at økonomier på størrelse med den 
kinesiske har en så stor eksportandel. I takt med den voksende eksport -
andelen økte overskuddet på handelsbalansen fra 16,1 milliarder dollar i 1995 
til 28,9 milliarder i 2000, til 125,5 milliarder i 2006 og en foreløpig historisk 
topp på 349 milliarder dollar i 2008.
72
 
 Kina er et mønstereksempel på «økonomisk utvikling med ubegrenset 
arbeidstilbud», der store mengder billig arbeidskraft fra ikke-kapitalistisk 
sektor (særlig fra landbruket) presser ned lønningene i kapitalistisk sektor.
73
 I 
perioden 1980−2006 økte landets andel av verdens samlede BNP fra 3 til 
17%. Til sammenligning hadde USA og EU hver ca. 20% av verdens BNP i 
2006. I løpet av de fem årene fra 2001, da Kina ble medlem av WTO, til 2006 
ble landets andel av verdens samlede eksport doblet fra 4 til 8%. Andelen av 
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Kinas samlede eksport som går til EU og USA, vokste fra 30,2% i 1996 til 
40,7% i 2005–2006.74   
 Den kinesiske industrien består ikke lenger bare av såkalte «arbeids-
intensive» virksomheter som etterspør ufaglært arbeidskraft. Industri-
utviklingen skjer nå i hovedsak i høyteknologiske bransjer som står for en 
raskt økende andel av eksporten til USA og EU. Kinesisk industri produserer 
og eksporterer i dag så å si alt, fra vaskemaskiner og klimaanlegg til mobil-
telefoner, fotoutstyr, TV-apparater, DVD-spillere, minnebrikker, minne-
pinner, datamaskiner, LCD- og plasmaskjermer osv. Den kinesiske 
produsenten Haier har kapret en fjerdedel av USAs marked for små 
kjøleskap, og konsernet Lenovo er et av verdens aller fremste og største innen 
datateknologi. I 2004 kjøpte Lenovo PC-avdelingen til selveste IBM.
75
 I 2006 
eksporterte Kina IKT-produkter for 300 milliarder dollar, mot USAs ca. 170 




 Kinas bilindustri har vokst voldsomt. Rundt århundreskiftet var den 
fortsatt temmelig ubetydelig, og i 2002 ble det produsert ca. 1,6 millioner 
biler. I 2006 nådde bilproduksjonen 7,3 millioner enheter. Med et totalt salg 
på 7,2 millioner enheter, derav 3,8 millioner personbiler, overtok Kina i 2006 
Japans posisjon som verdens nest største bilmarked (etter USA). I 2007 
hadde landet 16 bilfabrikker som sammen med den bilrelaterte industrien 
sysselsatte nærmere 130 millioner mennesker, dvs. nesten 17% av den totale 
arbeidsstyrken.
77
 Fra september 2008 til september 2009, altså under den 
økonomiske krisa, økte bilsalget i Kina med 84%. I de første åtte månedene 
av 2009 var salget av lette motorkjøretøyer i Kina på 12 millioner enheter, 
som betyr at Kina har innhentet USA.
78
 Kinas bilproduksjon kommer i 2009 
opp i 20% av den totale bilproduksjonen i verden.
79 Nå forbereder de å rykke 
fram på verdensmarkedet. 
 De som tror at mange amerikanske industrier har «komparative fortrinn» i 
forhold til Kina, tar feil. På grunn av store kostnadsfordeler kombinert med 
god kvalitet er kinesisk industri i dag overlegen i forhold til eller jevnbyrdig 
med den amerikanske innen praktisk talt alle bransjer. Den eneste sektoren 
der amerikansk næringsliv kan konkurrere med Kina, er jordbruket. 
Amerikansk eksport av jordbruksprodukter til Kina har da også vokst sterkt 
de siste 1015 årene. Men det er en mager trøst for industrien. I forhold til 
Kina er USA i ferd med å få karakter av et u-land: eksport av jordbruksvarer 
og import av industrivarer. Dette er et problem som stikker langt dypere enn 
at det kan bøtes på med oppskrivning av den kinesiske yuan. Sosialt sett har 
kapitalismen i Shanghai sterke likhetstrekk med Manchester-kapitalismen 
tidlig på 1800-tallet; teknologisk er det en kapitalisme fra det 20. og 21. 
århundre. Det er en formidabel kombinasjon i den internasjonale konkur-
ransen. 
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Men Kinas voldsomme kapitalistiske ekspansjon er slett ikke uten problemer. 
Et første problem er det voksende omfanget av «landran». Kinas sterke 
økonomiske vekst og utvidelsen av by- og industriområder har gjort land mer 
verdifullt. Usikre eiendomsrettigheter og dårlig utviklede jordregistre gjør det 
lett for lokale myndigheter å beslaglegge landbruksland. Lokale myndigheter 
mottar store inntekter fra tomtesalg til utviklere som også betaler mye skatt, 
mens bøndene normalt får en svært begrenset kompensasjon. Landran er også 
en viktig inntektskilde for korrupte embetsmenn.
80
 Dette har ført til en 




 I oktober 2008 vedtok Det kinesiske kommunistparti et program for en 
større jordreform. Den har som mål å styrke bøndenes eiendomsrett til jorda 
de dyrker, begrense landran og fremme investeringer i landbruket, men 
reformen vil samtidig gjøre land omsettelig for å fremme sammenslåinger til 
større og mer effektive bruksenheter, noe som kan skape økt ulikhet på lands -
bygda. Det er uansett usikkert om bøndenes eiendomsrettigheter vil styrkes. 
Bukken passer havresekken. De samme lokalmyndighetene som står bak 
landranene skal fortolke og sette i verk nye landlover, vurdere landverdier og 
utstede dokumenter som sikrer bøndenes eiendoms rettigheter.
82
  
 Et annet problem er overinvesteringer og unyttet industrikapasitet som 
forsterkes av Kinas sterke eksportorientering og sårbarhet overfor inter-
nasjonale konjunktursvingninger. Under krisa har kapasitetsutnyttelsen falt i 
en rekke viktige industrisektorer, deriblant produksjon av stål, aluminium, 
sement og etylen, mens det har vært mer moderate fall innen oljeraffinering 
og produksjon av vindkraft. Kinas overkapasitet presser ned priser og 
profitter i hele verdensøkonomien siden landet står for en svært stor andel av 
verdens produksjon. For eksempel hadde Kina i 2008 38% av verdens stål-
produksjon. Dets overkapasitet utgjorde da 9% av verdens stålproduksjon og 




 Den kinesiske industriens overkapasitet er blitt drevet fram av lokal-
myndigheter fra provinsnivå og nedover til småbyer og landsbyer. Fra midten 
av 1980-åra fikk de adgang til å beholde og fritt bruke ekstra skatteinntekter 
når de hadde oppfylt sine lokale forpliktelser og overført en viss andel av 
skatteinntektene til høyere nivåer. Dette ga støtet til en aktiv økonomisk 
politikk blant lokalmyndigheter for å øke skatteinntektene.
84
 Provins-
regjeringene konkurrerte med hverandre om å tiltrekke investeringer og 
blokkerte investeringer på tvers av provinser. Selskapene reinvesterte derfor 
innen sine egne provinser. I tillegg reinvesterte de hovedsakelig innen 
etablerte produksjonsgrener siden det forholdsvis primitive kinesiske finans -
systemet var dårlig egnet til å spre investeringer inn i nye områder. 
Investeringer ble dermed konsentrert innenfor etablerte produksjonsgrener og 




Reformer av de statseide selskapene i slutten av 1990-åra «løste» midlertidig 
noen av problemene med overkapasitet gjennom konkurser og nedbemann -
inger. Subsidier til selskaper med underskudd ble redusert, små og middels 
store selskaper ble fusjonert eller slått konkurs. De store kjerneselskapene ble 
imidlertid beholdt under offentlig eie. De ble omorganisert, og produksjons -
kapasiteten deres ble redusert. Som kompensasjon for kapasitets reduksjon 
fikk de tillatelse til å beholde utbyttet som de tidligere hadde betalt til sine 
statlige eiere. Dessuten ble deres tidligere velferdsforpliktelser overtatt av 
staten. Selskapenes fortjeneste økte gradvis  utover årtusenskiftet etter en hard 
omstillingsperiode, og ble i stor grad reinvestert i produksjon. Dermed vendte 
problemene med overkapasitet tilbake.
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 Overkapasiteten i industrien presser ned priser og profitter og øker 
omfanget av misligholdte lån. Det kamufleres gjennom utstedelse av nye lån, 
statlige gjeldssaneringer og ved at statlige selskaper tar over gjelda til svake 
selskaper. Sentralregjeringen i Kina har forsøkt å begrense oppbyggingen av 
overkapasitet, men den er dårlig i stand til å kontrollere lokale myndigheter 
og selskaper. I de statseide bankene er utlån kontrollert av filialer i provinser 
og på lavere administrativt nivå, ikke av hovedkontorene i Beijing. Disse 
lokale bankfilialene er tett sammenvevd med lokale myndigheter. Utlånene 
deres styres av hensyn til sosial stabilitet, jobbskaping, statsinntekter og støtte 
til statseide selskaper, heller enn av ren lønnsomhet. Sentralbankens forsøk 
på å begrense utlånsveksten gjennom høyere styringsrente har ikke ført fram, 
mens dens skjerping av reservekrav blir omgått.
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 I 2006–07 forsøkte 
regjeringen å nedlegge og begrense produksjonen i en rekke mindre stålverk. 
Lokale embetsmenn og bestyrere nektet å adlyde eller klarte å omgå disse 
kravene på forskjellig vis. Reduksjonen i kapasitet var minimal.
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 Den kraftige internasjonale konjunkturnedgangen siden 2007 har rammet 
den kinesiske eksporten hardt. Myndighetene møtte denne situasjonen «med 
en sterkere finanspolitisk stimulans og en sterkere kredittvekst enn noen 
annen stor økonomi» (The Economist). I november 2008 vedtok regjeringen 
en finanspolitisk tiltakspakke tilsvarende 570 milliarder dollar), og i første 
halvår 2009 ble utlånene fra bankene økt med 980 milliarder dollar som 
svarte til en utlånsvekst på 27%. Etterpå har sentralbanken strevd med å 
kontrollere omfanget av bankutlån, uten å lykkes.
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 Tiltakene mot krisa har i all hovedsak gått ut på å øke de offentlige 
investeringene i veier, jernbaner, kraftverk, elektrisitetsnett osv., foruten 
støtte til eksportindustriene som er lokalisert i kystprovinsene. Dette har ført 
til at bruttorealinvesteringenes andel av BNP nådde et historisk toppnivå på 
over 48% i 2009 og 2010. Det private konsumets andel av BNP har derimot 
fortsatt å synke og nådde et historisk lavmål på 33,5% i 2010. Problemet med 
lavt privat konsum kan bare løses ved at arbeids lønningene i byene og 
inntektene på landsbygda økes. Det vil innebære en styrking av hjemme-
markedet, slik at eksportens andel av BNP går ned. Men dette kan bare skje 
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gjennom en kraftig og neppe friksjons fri modifikasjon av den rådende 
akkumulasjonsmodellen. Og som Hung Ho-Fung påpeker: «Byråkrater og 
bedriftsledere fra kystprovinsene er blitt en mektig gruppe som er i stand til å 
gi retning til utformingen og implementeringen av sentralregjeringens 




 På den andre siden har krisetiltakene motvirket økningen i arbeids -
løsheten. BNP økte med 9,2% i 2009 og 10,3% i 2010. Samtidig har tiltakene 
ført til litt høyere import, mens eksporten har sunket. Eksportens andel av 
BNP gikk ned fra 38% i 2007 til 26,7% i 2009, mens overskuddet på drifts-
balansen med utlandet har gått nee fra 412 milliarder dollar i 2008 til ca. 305 
milliarder i 2009.
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 Et lavere eksportoverskudd vil gjøre den kinesiske 
økonomien mer robust overfor internasjonale konjunktursvingninger. Men på 
litt sikt må kjerneaspektet ved den rådende akkumulasjonsmodellen endres: 
Økonomien må vris bort fra den ekstremt høye investeringsraten og over på 
et høyere konsumnivå både i privat og offentlig sektor. Det vil kreve en 
kraftig økning av arbeidslønningene i byene og inntektsnivået på landsbygda 
som vanskelig lar seg gjennomføre før de rådende maktforholdene er endret. 
 Et enda alvorligere problem er at Kina blir stadig mer avhengig av 
importert energi og råvarer. Kina er nå verdens største forbruker av råvarer 
som kull, stål og kobber, og landet er verdens største importør av jernmalm, 
mangan, bly, krom og kopper. Kina sto i 2006 for 25% av den totale kobber-
import i verden og er dessuten verdens største importør av soyabønner, 
trevirke og bomull. 
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 Landets raskt voksende etterspørsel etter disse råvarene 
er hovedgrunnen til prisstigningen på verdensmarkedet  før finanskrisa.
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Samtidig er Kina blitt en storforbruker av energi, hovedsakelig i form av kull 
og importert olje. I perioden 1997–2004 økte energiforbruket med gjennom-
snittlig 5,7% pr. år. 
 
To oljetørste stormakter 
Vi har sett at handelsrelasjonen mellom USA og Kina har karakter av et 
skjebnefellesskap. De finansielle forholdene mellom de to landene er 
dessuten slik at en sterk svekkelse av dollaren vil skade begge land. Når det 
gjelder råvarer, først og fremst olje, stiller saken seg helt annerledes. På dette 
feltet er de to landene potensielle rivaler.  
 I 1980-årene var Kina Asias største oljeeksportør, og inntil 1993 var 
landet selvforsynt. Deretter begynte både forbruk og netto import å stige 
raskt. Forbruket ble mer enn doblet, fra 3,3 millioner fat pr. dag i 1995 til 7,2 
millioner i 2006. I 2003 ble Kina verdens nest største forbruker av olje, etter 
USA, og året etter rykket landet opp til tredjeplass blant verdens netto 
importører, etter USA og Japan. Fra 2004 til 2006 utgjorde økningen i Kinas 
oljeforbruk 37% av hele verdens forbruksøkning, og i 2009 importerte Kina 
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51,2% av sitt oljeforbruk.
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 Ifølge Det internasjonale energibyråets (IEA) 
prognose vil Kina stå for hele 30% av tilveksten i verdens oljeforbruk 
mellom 2006 og 2020. IEA regner dessuten med at Kinas nettoimport i 2030 
vil utgjøre vel 80% av landets totale forbruk.
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 I likhet med USA er Kina sterkt avhengig av oljeimport fra Midtøsten 
inklusive Saudi-Arabia. I 2009 kom 41% av Kinas oljeimport fra land i Midt-
østen. For å redusere risikoen for forsyningskrise arbeider myndighetene i 
Beijing systematisk med å spre oljeimporten på flere land. I 2005 seilte 
Angola opp som Kinas viktigste land for oljeimport (18% av total import), og 
det satses stort på økt import fra flere land utenfor Midtøsten, blant andre 
Sudan, Russland, Kasakhstan, Nigeria, Ekvatorial-Guinea, Tsjad, Niger, 
Republikken Kongo og Indonesia.
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 Flere oljestater i Midt-Østen, blant dem 
Iran og Saudi-Arabia, prøver aktivt å bygge ut sine relasjoner til Kina for å 
motvirke den sterke avhengigheten av leveranser til USA.
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 Kinas langsiktige strategi er å sikre direkte nasjonal kontroll over olje- og 
gassforsyningen ved at de tre store statlige selskapene, CNPC, Sinopec og 
CNOOC, kjøper opp felt i utlandet. Lederne i Beijing mener at dette gir 
sikrere forsyninger og er billigere enn å kjøpe oljen på det internasjonale 
markedet. Kineserne driver handel og investerer utenlands ut fra en strikt 
regel om «ikke-innblanding i indre forhold».
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 De kinesiske lederne er særlig bekymret for at en av de viktigste 
transportårene for olje, nemlig Hormuzstredet og Malakkastredet, kan bli 
sperret som følge av terrorangrep eller en eventuell konflikt med USA. I 2003 
ble det fraktet 15 millioner fat olje pr. dag, dvs. ca. 20% av total produksjon i 
verden, gjennom Hormuzstredet. To tredjedeler av denne oljen ble fraktet 
videre gjennom Malakkastredet mellom Indonesia og Malaysia (Kreft 2007: 
53).
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 Begge disse sundene blir i dag kontrollert av USAs marine.  
 USAs produksjon av olje nådde sitt historiske toppunkt i 1970/71, og 
landets totale produksjon sank fra 9,2 millioner fat pr. dag i 1973 til 5,1 
millioner i 2006. I den samme perioden økte forbruket fra 12,4 til 15,2 
millioner fat pr. dag. Det innebar at netto import som andel av totalt forbruk 
steg fra 26,1% i 1973 til hele 66,5% i 2006. De siste årene har importandelen 
sunket igjen, til 51% i 2009.
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 Siden rundt årtusenskiftet har USA redusert 
andelen av oljeimporten som kommer fra Midtøsten, og i 2009 kom bare 
15,4% av USAs totale oljeimport fra Midtøsten. Men denne andelen vil måtte 
øke igjen i de kommende 10–15 årene, av to grunner. For det første har 
mange av USAs viktigste oljeleverandører (inklusive Alaska) passert «peak 
oil» og produserer stadig mindre hvert år. Blant disse landene er Indonesia 
(«peak oil» i 1997), Storbritannia (1999), Egypt (1999), Gabon (1999), 
Australia (2000), Venezuela (2000), Norge (2001), Oman (2001), Mexico 
(2004) og Nigeria (2005). Disse ti landenes samlede oljeproduksjon 
(inklusive likvid gass) sank fra 19,2 millioner fat pr. dag, svarende til 25,7% 
av verdens totale produksjon, i år 2000 til 15,1 millioner fat, svarende til 
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18,4% av verdens totale produksjon, i 2008. I 2005 hadde 33 av verdens 48 
største produsentland nådd eller passert «peak oil». For det andre ligger to 
tredjedeler av verdens påviste oljereserver i den muslimske verden, og 56% 
av de påviste reservene ligger i Midtøsten.
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 En storforbruker som USA kan 
derfor ikke unngå å bli mer avhengig av import fra Midtøsten  
  USA og Kina er verdens to største oljeforbrukere, med et samlet forbruk 
på 28,5 millioner fat pr. dag, dvs. 33% av verdens totale forbruk, i 2007. De 
to stormaktenes voldsomme oljehunger og store og stigende import -
avhengighet gjør det for det første sannsynlig at rivaliseringen mellom dem 
om verdens oljekilder vil øke.
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 For det andre vil Kinas (og etter hvert 
Indias, Russlands og Brasils) frammarsj som storforbruker av olje og kull 
akselerere klimaproblemene grunnet CO2-utslipp.
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 Rundt to tredjedeler av verdens påviste oljereserver ligger i den 
muslimske verden, og som nevnt hovedsakelig i Midtøsten. I tautrekkingen 
om denne stadig knappere lagerressursen er USA i en vanskeligere stilling 
enn Kina. For USA har et dobbelt prosjekt i Midtøsten, nemlig å sikre olje-




Hvor lenge kan USA bære kostnadene ved sitt hegemoni? 
Det amerikanske finansdepartementets redningsaksjon for AIG viste at USAs 
finansielle hegemoni er en viktig del av USAs hegemoni generelt, men at det 
også koster. Med 170 milliarder dollar av skattebetalernes penger reddet de 
ikke bare AIG, men også europeiske banker som hadde «forsikret» sine 
spekulative transaksjoner hos AIG, blant andre Société Générale i Frankrike 
og Deutsche Bank i Tyskland. Tysklands finansminister, Peter Steinbrück, 
var raskt ute med å rose USA «for å handle ikke bare i USAs interesse, men i 
interessene til andre nasjoner».
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 USAs evne til å handle ut fra den internasjonale kapitalens felles 
interesser er imidlertid betydelig redusert. USAs gjeldsfinansierte forbruk 
med grunnlag i stigende boligpriser har tidligere holdt den amerikanske 
økonomien gående, og styrket den øvrige verdensøkonomien, ikke minst 
Kina. Tabell 6 viser hvordan veksten i dette forbruket har avtatt etter 
utbruddet av krisa i 2007. 
 Fra 2005 til 2007 økte amerikanske husholdningers forbruk med 1.007 
milliarder dollar og private investeringer med 116 milliarder dollar. Dette 
utgjorde en stor del av samlet vekst i bruttonasjonalprodukt på 1.439 
milliarder dollar. Fra 2007 til 2009 var økningen i husholdningers forbruk 
langt mindre, bare 266 milliarder dollar. Videre falt realinvesteringene hele 
666 milliarder dollar. Samlet vekst i bruttonasjonalprodukt var på beskjedne 




Tabell 6: Privat forbruk, personlig sparing og private realinvesteringer i 
USA, 2005-2009 (milliarder dollar) 






















116,3 – 665,6 
Bruttonasjonalprodukt 12.638,4 14.077,6 14.258,7 1.439,3 181,0 
* Foreløpige anslag 
Kilde: Economic Report of the President, 2010, Washington D.C., 2010, s. 328, 366, 
369.  
 
Tidligere i denne artikkelen ble det vist til at USAs krigskostnader i Irak og 
Afghanistan utgjorde 1600 milliarder dollar, eller 20.900 dollar pr. 
amerikansk hushold, i perioden 2002–2008. Fordi krigskostnadene ikke bare 
blir ført på forsvarsbudsjettet, men på flere andre budsjett, for eksempel 
«utviklingshjelp» og «nasjonal sikkerhet», spriker beregningene.
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 Joseph 
Stiglitz og Linda Bilmes har regnet ut at bare for Irak-krigen er de direkte 
kostnadene fram til 2008 et sted mellom 1750 og 2655 milliarder dollar 
inklusive rentene på statens lån. De anslår at krigen i Irak i begynnelsen av 
2008 kostet 12 milliarder dollar pr. måned, eller 290 milliarder pr. år.
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 Likevel er det ikke først og fremst størrelsen på krigsutgiftene, men måten 
de blir finansiert på som kan skape de største problemene for USA. I stedet 
for å øke skattene for å finansiere krigene i Afghanistan og Irak gjennomførte 
president Bush store skattereduksjoner for de rike og finansierte krigene med 
statlige låneopptak. Som Bilmes og Stiglitz påpeker: 
«Irak-krigen er den første siden uavhengighetskrigen [1776–1781] som vi 
har finansiert ved å låne penger i utlandet (kolonistene lånte fra 
Frankrike). Neste generasjon vil måtte betale all renten på pengene vi har 
lånt, inklusive de 40% av krigsfinansieringen som er lånt fra land i 
Midtøsten, Kina og andre utenlandske kreditorer. Neste generasjon vil 
også bli konfrontert med en føderal statsgjeld på 9000 milliarder dollar, 
en gjeld som har vokst med 12% som følge av krigen.»
108
 
USAs utenlandsgjeld er i ferd med å bli så stor at det er vanskelig å se 
hvordan dollaren på lengre sikt skal kunne «styrke seg» igjen. Gullstandarden 
og det britiske hegemoniet ble i en lang periode støttet opp gjennom 
kommersiell utbytting av koloniene, i hovedsak India. USAs hegemoni har 
ikke noen lukrativ koloni å støtte seg på. De krigene landet fører, har – iallfall 
økonomisk sett – ikke noen vinningsside, med bare en tapsside. USAs 
økonomiske hegemoni er i ferd med å bli historie, og landets politiske og 
militære makt er rett og slett kredittfinansiert. Det gjenstår å se hvor lenge 
 22 
dette gapet mellom politisk-militært hegemoni og økonomiske realiteter kan 
vare ved. 
 
Blir Kina det nye «lokomotivet» i verdensøkonomien? 
Vi har sett at gjennom en sterk etterspørselsvekst skapt gjennom aktivaboble 
og kredittekspansjon har den amerikanske økonomien de s iste tiårene fungert 
som verdensøkonomiens lokomotiv. Som konsekvens av denne prosessen har 
USA hatt store og voksende handelsunderskudd og akkumulert en stadig mer 
prekær utenlandsgjeld, mens de eksportorienterte økonomienes handels over-
skudd har ført til raskt voksende fordringer på USA. Finanskrisa i 2008-09 
ser ut til å representere begynnelsen til slutten på denne utviklingen. 
Underskuddet på USAs driftsbalanse med utlandet falt fra 800,6 milliarder 
dollar i 2006 til 376,6 milliarder dollar i 2009, før det økte til 470,9 milliarder 
i 2010.
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USAs husholdninger kan ikke på samme vis som tidligere fungere 
som siste garantister for verdens etterspørsel. USAs muligheter til fortsatt 
offentlig gjeldsfinansiering er også begrensede. 
 Alle stater som sitter med store fordringer på USA, vet nå at de slett ikke 
sitter trygt. Den største kreditorren, Kina, har forsiktig kvittet seg med litt av 
sine dollarreserver og solgt en del dollarobligasjoner for obligasjoner i euro. I 
2007 opprettet de dessuten et statsfond, China Investment Corporation, med 
en startkapital på 200 milliarder dollar.
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 Dette fondets oppgave er å kjøpe 
opp teknologisk og økonomisk interessante selskaper utenlands. Men disse 
tiltakene er småtteri sammenlignet med Kinas enorme dollarfordringer 
overfor USA. Rett nok har det skjedd en kraftig økning i Kinas import fra 
NIC-landene i Asia de siste 15 årene. Det har utviklet seg en arbeidsdeling 
der nabolandene forsyner Kina med komponenter og produksjonsutstyr, mens 
Kina orienterer sin eksportproduksjon mot Europa og USA. På denne måten 
er nabolandene blitt avhengige av at Kinas eksportsuksess fortsetter.
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 Som vi har sett, er det lite som tyder på at Kinas eksportorienterte 
vekstmodell er i ferd med å bli modifisert. I overskuelig framtid vil det 
amerikanske lokomotivet i verdensøkonomien neppe bli erstattet av et 
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